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Rynek akgji

Letnie uspokojenie

Po niespokojnym czerwcu w lipcu kluczowa byta ponownie polityka, zaréwno w wydaniu
krajowym oraz zagranicznym. Poczatek miesiaca byt kulminacja nerwowosci, ktéra byta
podyktowana wynikiem greckiego referendum. Grecy opowiedzieli sie przeciwko warun-
kom pomocy finansowej narzuconym przez wierzycieli. Spowodowato to krétkoterminowa
konsternacje wsréd inwestoréw. Z czasem jednak zwyciezyta che¢ kompromisu, co znacznie
uspokoito rynki europejskie. Referendum okazato sie jedynie wstepem do negocjacji nowego
(trzeciego juz) pakietu pomocowego dla Gregji.

Wsrod lokalnych czynnikéw majacych wptyw na zachowanie rodzimego rynku akgji zdecy-
dowanie dominowaty obietnice wyborcze. Na poczatku miesiaca odbyta sie konwencja wy-
borcza gtéwnej partii opozycyjnej, na ktorej potwierdzone zostaty nowe koncepcje w sferze
polityki gospodarczej panstwa. W zwigzku z tym w pierwszej potowie miesigca w dal-
szym ciggu widac byto silna presje na kursy duzych spétek. Z biegiem czasu okazato sie, ze
sytuacja nie wyglada, az tak Zle. Kolejne wypowiedzi czesciowo tagodzity obawy inwe-
storow. Na przyktad, potencjalny podatek bankowy nie zostanie wprowadzony juz od po-
czatku 2016 roku, tylko pdzniej. Spotki energetyczne nie beda inwestowaty bezposrednio
w kopalnie wegla, lecz za posrednictwem Funduszu Inwestycji Polskich Przedsiebiorstw.
Na Wegrzech w zwiazku postepowaniem Komisji Europejskiej zawieszono podatek od sieci
handlowych, co stawia pod duzym znakiem zapytania mozliwo$¢ wprowadzenia takiego
podatku w Polsce. Dodatkowo pojawity sie zapowiedzi o mozliwym zawieszeniu podatku
od kopalin ptaconego przez KGHM. Wszystkie te informacje, spowodowaty zahamowanie
spadkow oraz préby odbicia od dna ustanowionego w okolicach potowy miesiaca.
Natomiast dane naptywajace z polskiej gospodarki sa w dalszym ciagu optymistyczne. PMI
utrzymuie sie blisko tegorocznych szczytéw (54,5), produkcja przemystowa rosnie w solid-
nym tempie (7,6%), podobnie sprzedaz detaliczna (3,6%). Wszystko to dzieje sie w otocze-
niu deflacyjnym. Z koncem roku oczekiwane jest jednak pojawienie sie niewielkiej inflacji,
co powinno dodatkowo stymulowac polska gospodarke.

Wyprzedaz na rynkach wschodzacych

Pomimo okresu wakacyjnego inwestorzy na swiatowych rynkach kapitatowych nie narzekali
na brak emodji w minionym miesigcu. Wptywaty na nie dynamiczne zmiany gtéwnych indek-
soéw akdji, przy czym, co ciekawe, mozna byto zaobserwowac wyrazna rozbieznos¢ pomiedzy
zachowaniem rynkéw wschodzacych a rozwinietych. W przypadku tych pierwszych gtéwna role
odgrywaty wydarzenia w Chinach, gdzie gwattowna wyprzedaz akcji — indeks gietdy w Szanghaju
znizkowat 0 14% — sprowokowata szereg interwendji ze strony lokalnych wtadz centralnych,
w tym zawieszenie handlu duza czescia akdji czy tez zakaz ich sprzedazy przez okreslone pod-
mioty. O ile skala wptywu sektora finansowego na chinska gospodarke (jej wzrost w ostatnich
latach napedzany byt inwestycjami) jest ograniczona, to niepokdj na gietdach wystarczyt, zeby
spowodowac istotna przecene na rynku surowcéw. Dotyczyta ona zardwno metali szlachet-
nych, przemystowych jak i surowcow spozywczych. Tym samym dotaczyty one do ropy naf-
towej, ktorej ceny, po silnych spadkach od potowy 2014 r. i wzglednej stabilizagji w pierwszej
potowie biezacego roku, w lipcu ponownie znalazty sie pod wyrazna presja powodowana
porozumieniem z Iranem i prawdopodobna zwiekszona podaza ,,czarnego ztota” z tego kierunku.
W konsekwencji indeks MSCI Emerging Markets — w ktérego sktad w duzej mierze wchodza
kraje z duza ekspozycja na ten segment — zanotowat silng przecene, rzedu 7%.

Kompromis w negocjacjach z Grecja

Zgota odmiennie wygladata sytuacja na rynkach zachodnich. Negocjacje w sprawie pomocy
dla Gredji, przybierajace w ostatnich tygodniach dramatyczne wrecz zwroty akdji, znalazty finat
W potowie miesigca w postaci porozumienia z Trojka (EBC, MFW, Komisja Europejska) dotycza-
cego ksztattu greckich reform. Zazegnanie ryzyka wyjscia kraju cztonkowskiego ze strefy euro
— co bytoby precedensem z trudnymi do przewidzenia konsekwencjami — wpltyneto wyraznie
pozytywnie na nastroje na gietdach europejskich, ktére zyskiwaty srednio ok 4% (indeks Stoxx
Europe 600). In plus, ze wzrostami siegajacymi 8%, wyrozniaty sie m.in. sektor nieruchomosci,
débr konsumpcyjnych, czy tez ochrony zdrowia. Z kolei ujemne stopy zwrotu odnotowaty sektor
surowcowy i motoryzacyjny. W USA indeks SP500 kolejny raz probowat przebi¢ historyczne
szczyty, jednak ostatecznie miesiac zakonczyt nizej, osiagajac 2% stope zwrotu. Wplynely na
to obserwowane oznaki wyhamowania globalnej koniunktury, mocny USD oraz oczekiwania
podwyzki stop procentowych przez FED, ktdra prawdopodobnie nastapi juz we wrzesniu.
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Indeksy gietdowe**

2015 YTD Lipiec 2015 .
S&P 500 2,18% 1,97%
FTSE 100 1,98% 2,69%
DAX 15,33% 3,33%
Nikkei 225 17,96% 1,73%
WIG 2,60% -1,08%
WIG20 -3,82% -3,90%
WIG20TR -1,93% -3,55%
SWIG80 9,73% 2,98%
MWIG40 9,52% 3,51%
Banki -14,33% -7.81%
Deweloperzy 3,60% 1,41%
Chemia 34,51% 7.85%
Budowlanka 34,68% 8,24%
Energia -7,.82% -5,48%
Spozywczy 28,70% 7,88%
Informatyka 21,45% 2,67%
Media 9,26% -0,21%
Telekomunikacja 4,83% 0,11%
Paliwa 51,84% 1,94%
Surowce -17,02% -9,23%
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Kolejny wzrost rentownosci w lipcu

Indeks obligacji Citigroup Poland GBI zyskat w lipcu 1,51%. Najwiekszy wzrost 3,53%
zanotowat sektor 10+, czyli obligacje o terminach zapadalnosci powyzej 10 lat. Najsta-
biej wypadt natomiast sektor 1-3, czyli obligacje o terminach zapadalnosci od 1 do 3 lat,
zyskujac 0,47%. W lipcu rentownosci polskich obligacji 10-letnich zauwazalnie spadty
z 3,30% do 2,90%. W Niemczech rentownosci obligacji 10-letnich spadty z 0,77%
do 0,65%. Roéznica rentownosci polskich 10-letnich obligacji skarbowych do obligacji
niemieckich wynosita na koniec lipca 230 punktéw bazowych, czyli 2,30% i zwiekszyta
sie w tym roku o 30 punktéw bazowych, czyli 0 0,30%. Uwazamy, ze obecny brak inflacji
(obecnie ponizej 0%) i brak presji inflacyjnej powinny by¢ zapora przed znaczacym wzrostem
rentownosci w kolejnych miesigcach.
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Oferta produktowa

Subfundusze MetLife Subfundusze MetLife
FIO Parasol Krajowy SFIO Parasol Swiatowy

Pieniezny Lokacyjny

Obligacji Skarbowych Obligacji Plus

Aktywnej Alokacji Obligacji Swiatowych
Stabilnego Wzrostu Zrownowazony Azjatycki
Zréwnowazony Nowa Europa Ochrony Wzrostu

Akgji Akcji Matych Spotek
Akgji Srednich Spétek Akgji Polskich

Akcji Rynkow Rozwinietych

Akcji Nowa Europa

Akcji Rynkow Wschodzacych
Akcji Chinskich i Azjatyckich
Akcji Amerykanskich

MetLife — Ubezpieczenia Emerytury Inwestycje

Nalezymy do grupy MetLife Inc., ktora poprzez swoje spotki zalezne i stowarzyszone (,,MetLife”) jest
jedna z najwiekszych firm ubezpieczeniowych na Swiecie. Istnieje od 1868 roku i jest wiodaca swiatowa
firma oferujaca ubezpieczenia na zycie, renty kapitatowe, swiadczenia pracownicze i ustugi zarzadzania
aktywami. Obstuguje prawie 100 milionow Klientow, prowadzi dziatalnos¢ w blisko 50 krajach
i zajmuje wiodaca pozycje na rynkach w Stanach Zjednoczonych, Japonii, Ameryce tacinskiej, Az,
Europie i na Bliskim Wschodzie. W Polsce dziatamy od 1990 roku. Oferujemy szeroki zakres ubezpieczen
na zycie, zarbwno indywidualnych, jak i grupowych, fundusze emerytalne oraz fundusze inwestycyjne.

Niniejsze opracowanie wyraza wiedze oraz poglady jego autoréw, wedfug stanu na dziert
jego sporzadzenia i ma wylacznie charakter informacyjny. Przedmiotowe opracowanie
nie powinno stanowi¢ podstawy do podejmowania jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych.
Autorzy oraz MetLife Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. nie ponosza odpowiedzial-
nosci za jakiekolwiek decyzje inwestycyjne podjete na podstawie niniejszego opracowania.

MetLife Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. i Fundusze Inwestycyjne zarzadzane przez
MetLife Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. nie gwarantuja osiagniecia zatozonego
celu inwestycyjnego ani uzyskania okreslonego wyniku inwestycyjnego.

Historyczne wyniki inwestycyjne Funduszy Inwestycyjnych nie stanowia gwarandji
osiggniecia podobnych wynikéw inwestycyjnych w przysztosci. Inwestycje w Fundusze
Inwestycyjne sa obarczone ryzykiem inwestycyjnym, wiacznie z mozliwoscia utraty
przynajmniej czesci zainwestowanego kapitatu. Indywidualna stopa zwrotu z inwestycji
w dany Fundusz jest uzalezniona od daty zbycia oraz odkupienia jednostek uczestnictwa,
wysokosci pobranych optat manipulacyjnych oraz obowiazkéw podatkowych uczestnika.
Powyzej 35% wartosci aktywow poszczegolnych Subfunduszy MetLife FIO Parasol Krajowy
(nie dotyczy MetLife Subfunduszu Akgji oraz MetLife Subfunduszu Akgji Srednich Spotek)
oraz aktywow poszczegélnych Subfunduszy Krajowych MetLife SFIO Parasol Swiatowy (nie
dotyczy MetLife Subfunduszu Akgji Polskich oraz MetLife Subfunduszu Akcji Matych Spotek)
moze byc lokowane w papiery wartosciowe emitowane, poreczane lub gwarantowane
przez Skarb Panstwa, Narodowy Bank Polski. Aktywa Subfunduszy Zagranicznych MetLife
SFIO Parasol Swiatowy lokowane s3 w wigkszosci w jednostki uczestnictwa zagranicznych
subfunduszy: PineBridge Global Funds, BlackRock Global Funds, Franklin Templeton
Investment Funds, Schroder International Selection Fund, Baring Global Umbrella Fund,
Invesco Funds, MFS Meridian Funds oraz Morgan Stanley Investment Funds.

Wartos¢ aktywodw netto Subfunduszy MetLife FIO Parasol Krajowy (nie dotyczy MetLife
Subfunduszu Obligacji Skarbowych, MetLife Subfunduszu Pienieznego), Subfunduszy
Krajowych MetLife SFIO Parasol Swiatowy (nie dotyczy MetLife Subfunduszu Lokacyjnego
i MetLife Subfunduszu Obligacji Plus) oraz Subfunduszy Zagranicznych MetLife SFIO
Parasol Swiatowy (nie dotyczy MetLife Subfunduszu Obligacji Swiatowych) cechuje
sie duza zmiennoscig ze wzgledu na sktad portfela inwestycyjnego Funduszu lub na
stosowane techniki zarzadzania tym portfelem.

Szczegdtowe informacje, w tym szczegdtowy opis czynnikéw ryzyka, znajduja sie
w Prospekcie Informacyjnym i Kluczowych Informacjach dla Inwestoréw MetLife SFIO
Parasol Swiatowy oraz w Prospekcie Informacyjnym i Kluczowych Informacjach dla
Inwestorow Metlife FIO Parasol Krajowy, dostepnych na stronie internetowej
www.metlife.pl oraz u podmiotéw prowadzacych dystrybucje.

Profil ryzyka KIID to profil ryzyka Subfunduszu wyrazony syntetycznym wskaznikiem
ryzyka (profil ryzyka i zysku), ktory obrazuje poziom historycznych wahan Jednostki
Uczestnictwa mierzony odchyleniem standardowym tygodniowych stop zwrotu z jed-
nostki uczestnictwa za okres obejmujacy 5 lat dziatalnosci funduszu. Dane historyczne,
takie jak dane stosowane przy obliczaniu wskaznika syntetycznego, nie daja pewnosci co
do przysztego profilu ryzyka Subfunduszu. Ze wzgledu na swojg konstrukcje syntetyczny
wskaznik ryzyka nie obejmuije szeregu ryzyk wystepujacych w Subfunduszu, ryzyka istotne
dla poszczegdlnych subfunduszy zostaty wymienione w dokumencie Kluczowe Infor-
macje dla Inwestoréw. Nie ma gwarandji, ze wskazana kategoria profilu ryzyka i zysku
pozostanie niezmienna. Przypisanie Subfunduszu do okreslonej kategorii moze z czasem
ulec zmianie. Najnizsza kategoria ryzyka nie oznacza inwestycji wolnych od ryzyka.
Niniejszy materiat nie jest przeznaczony do rozpowszechniania wsrdd inwestoréw i nie
stanowi rekomendadji inwestycyjnej w rozumieniu rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 pazdziernika 2005 r. (Dz. U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1715) w sprawie informagji stanowiacych
rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych, ich emitentow lub wystawcow.

MetLife Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Przemystowa 26, 00-450 Warszawa, zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziat
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